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ANALISIS PERANAN KEBIJAKAN MAKROEKONOMI TERHADAP 
UTANG LUAR NEGERI INDONESIA TAHUN 1992-2017 
Abstrak 
Penelitian ini berjudul “Analisis Peranan Kebijakan Makroekonomi Terhadap 
Utang Luar Negeri Indonesia Tahun 1992-2017”. Penelitian ini menggunakan 
data sekunder berupa data runtut waktu (time series) dari tahun 1992-2017 yang 
diperoleh dari Kementerian Keuangan, Badan Pusat Statistik (BPS), Bank 
Indonesia (BI) dan World Bank. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh 
masing-masing variabel independen yaitu cadangan devisa, inflasi, nilai tukar atau 
kurs, suku bunga pinjaman dan ekspor terhadap variabel dependen yaitu utang 
luar negeri Indonesia. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
ECM (Error Correction Model). Berdasarkan hasil analisis ECM menunjukkan 
bahwa dalam jangka pendek variabel cadangan devisa dan suku bunga pinjaman 
memiliki pengaruh signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia, sedangkan 
dalam jangka panjang variabel inflasi, nilai tukar atau kurs, suku bunga pinjaman 
dan ekspor memiliki pengaruh signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia. 
Kata Kunci : Utang Luar Negeri Indonesia, Cadangan Devisa, Inflasi, Nilai 
Tukar (Kurs), Suku Bunga Pinjaman, Ekspor, ECM 
Abstract 
This study is entitled "Analysis of the Role of Macroeconomic Policies on 
Indonesian Foreign Debt in 1992-2017". This study uses secondary data in the 
form of time series data from 1992-2017 obtained from the Ministry of Finance, 
the Central Statistics Agency (BPS), Bank Indonesia (BI) and the World Bank. 
This study aims to analyze the effect of each independent variable, namely foreign 
exchange reserves, inflation, exchange rates or exchange rates, interest rates on 
loans and exports on the dependent variable, namely Indonesia's foreign debt. The 
analytical tool used in this study is the ECM (Error Correction Model). Based on 
the results of the ECM analysis shows that in the short term foreign exchange 
reserve variables and loan interest rates have a significant influence on Indonesia's 
foreign debt, while in the long run the variables of inflation, exchange rates or 
exchange rates, loan interest rates and exports have a significant influence on 
Indonesia's foreign debt. 
Keywords : Indonesia's Foreign Debt, Foreign Reserves, Inflation, Exchange 
Rates, Loan Interest Rates, Exports, ECM 
1. PENDAHULUAN
Dalam menjalankan pemerintahan, suatu negara memerlukan anggaran dana yang 
memadai untuk memenuhi kebutuhannya guna meningkatkan kesejahteraan 
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ekonomi, sosial, budaya maupun politik. Terlepas dari status yang disandang, baik 
negara maju maupun negara berkembang. Negara berkembang pada umumya 
adalah sebuah negara yang kegiatan ekonomi dan industrinya masih relatif kecil,  
mayoritas penduduknya memiliki penghasilan yang rendah dan cenderung masih 
sangat rentan dengan adanya guncangan terhadap kestabilan kegiatan 
perekonomian. Indonesia sebagai salah satu negara yang sedang berkembang terus 
berusaha menggalakkan pembangunan di sektor ekonomi untuk meningkatkan 
kemampuan masyarakat dalam memenuhi kebutuhan pokok dan kemampuan 
masyarakat untuk memilih, sehingga segala kebutuhan pokok masyarakat dapat 
terpenuhi. 
Permasalahan yang sering muncul dalam pelaksanan pembangunan 
ekonomi pada suatu negara, terutama negara-negara sedang berkembang adalah 
ketersediaan modal yang terbatas dan hal ini menjadi salah satu hambatan 
bagi suatu negara untuk melaksanakan pembangunannya. Permasalahan tingkat 
modal yang rendah tentunya harus dicari alternatif penyelesaiannya agar 
pembangunan bisa terus berjalan. Permasalahan akumulasi modal/kapital yang 
rendah di negara-negara sedang berkembang biasanya diatasi oleh pemerintah 
dengan melakukan pinjaman luar negeri. 
Pinjaman luar negeri adalah arus masuk modal dari luar ke dalam negeri 
yang merupakan konsekuensi dari profil APBN yang mengalami defisit dimana 
belanja/pengeluaran negara lebih besar dari penerimaan negara. Kondisi defisit 
inilah yang mendorong negara berkembang melakukan pembiayaan dengan 
pinjaman luar negeri. Utang luar negeri adalah sebagian dari total utang suatu 
negara yang diperoleh dari para kreditor di luar negara tersebut. Penerima utang 
luar negeri dapat berupa  pemerintah,  perusahaan,  atau  perorangan.  Bentuk  
utang  dapat  berupa  uang  yang diperoleh dari bank swasta, pemerintah negara 
lain, atau lembaga keuangan internasional seperti IMF dan Bank Dunia. 
Utang luar negeri bisa saja mendorong perekonomian sekaligus 
menghambat pertumbuhan ekonomi. Mendorong perekonomian maksudnya, jika 
hutang-hutang tersebut digunakan untuk membuka lapangan kerja dan investasi 
dibidang pembangunan yang pada akhirnya dapat mendorong suatu 
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perekonomian, sedangkan menghambat pertumbuhan apabila utang-utang 
tersebut tidak dipergunakan secara maksimal karena masih kurangnya fungsi 
pengawasan atas penanggung jawab utang-utang itu sendiri. 
Utang luar negeri diperlukan umtuk memberikan dampak yang postif 
terhadap pembangunan ekonomi dan peningkatan tabungan domestik. Namun 
apabila utang luar negeri digunakan secara tidak wajar maka kemungkinan besar 
akan mengakibatkan dampak yang negatif terhadap pembanguan ekonomi 
sehingga dapat mengancam kestabilan makroekonomi negara. Kondisi utang luar 
negeri Indonesia saat ini dari tahun ke tahun semakin meningkat. 
Indonesia telah melakukan kebijakan utang luar negeri sejak tahun 1969 
(Purwanto, 2003). Hal ini berakibat bahwa apabila terjadi gejolak ekonomi luar 
negeri maka nilai tukar rupiah akan ikut terganggu pula. Masalah ini disebabkan 
karena nilai pinjaman dihitung dengan valuta asing, sedangkan pembayaran 
cicilan pokok dan bunga pinjaman dihitung dengan rupiah. Apabila nilai tukar 
rupiah menurun terhadap mata uang dollar AS, maka yang akan dibayarkan juga 
membengkak (Drummerfan, 2010). Indonesia mengajukan utang luar negeri 
karena keadaan Indonesia yang masih miskin dan karena adanya pengaruh kondisi 
perekonomian dunia. Namun, isu ini merupakan masalah yang cukup serius bagi 
Indonesia yang mana utang luar negeri semakin meningkat setiap tahunnya. 
Permasalahan yang timbul adalah adanya beban pembayaran akibat jumlah utang 
yang semakin besar, pemanfaatan yang belum optimal, manajeman yang belum 
efisien dan mendalam disamping kebijakan di masa depan yang belum jelas 
arahnya (Kusumaningtuti, 2004). 
Pada dasarnya, dalam proses pelaksanaan pembanguan ekonomi di negara 
berkembang seperti di Indonesia, akumulasi utang luar negeri merupakan suatu 
gejala umum yang wajar. Utang luar negeri merupakan bantuan/pinjaman luar 
negeri yang digunakan untuk menutupi kekurangan-kekurangan dan sumber 
pembiayaan dalam negeri, sehingga dalam melaksanakan program-program 
pembangunan itu membutuhkan sumber dana yang relatif besar. Hal tersebut 
disebabkan oleh tabungan dalam negeri yang rendah sehingga tidak 
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memungkinkan dilakukannya investasi yang memadai, sehingga jalan alternatif 
lainnya dengan menarik dana atau pinjaman dari luar negeri. 
Mengingat masalah utang luar negeri menyangkut kepentingan publik, 
maka sudah seharusnya pemerintah menentukan kebijakan yang baik. Dengan 
demikian indikator makroekonomi Indonesia berada pada kondisi yang positif. 
Cadangan devisa yang membaik, inflasi yang terkendali, majunya kegiatan ekspor 
dan nilai tukar yang stabil bisa menciptakan perekonomian yang baik. 
Berdasarkan uraian diatas, maka dalam penelitian ini bermaksud mengangkat 
permasalahan ini sebagai bahan analisis. Untuk itu penelitian diberi judul 
“Analisis Peranan Kebijakan Makroekonomi Terhadap Utang Luar Negeri 
Indonesia Tahun 1992-2017”.
2. METODE
2.1 Jenis dan Sumber Data
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif 
yang di wujudkan dalam angka dan analisis dengan metode statistik dan 
ekonometrika. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data deret waktu 
(time series) dari tahun 1992 – 2017. Penelitian ini menggunakan data Utang Luar 
Negeri, Cadangan Devisa, Inflasi, Nilai Tukar atau Kurs, Suku Bunga Pinjaman 
dan Ekspor. Metode pengumpulan data yang digunakan adalah dengan 
menggunakan teknik pengumpulan data melalui kegiatan penelitian kepustakaan 
(library research). Data diperoleh dari beberapa instansi seperti Badan Pusat 
Statistik (BPS), Bank Indonesia (BI) dan World Bank. 
2.2 Metode Analisis Data 
Dalam penelitian ini menggunakan metode pendekatan kuantitatif. Dengan 
menggunakan metode kuantitatif diharapkan dapat menjelaskan hubungan antara 
variabel-variabel bebas dengan variabel terikat yaitu Utang Luar Negeri, 
Cadangan Devisa, Inflasi, Nilai Tukar atau Kurs, Suku Bunga Pinjaman dan 
Ekspor. Kemudian variabel-variabel tersebut disusun menjadi sebuah model yang 
di estimasi dengan ECM (Error Correction Model).  
Model Persamaan regresi ECM (Error Correction Model) jangka panjang 
sebagai berikut (Gujarati, 2010): 
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Model Persamaan regresi ECM (Error Correction Model) jangka pendek 
sebagai berikut (Gujarati, 2010): 
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di mana: 
ULN  : Utang Luar Negeri (US$ Juta) 
CADEV : Cadangan Devisa (US$ Juta) 
INF : Tingkat Inflasi (%) 
KURS  : Nilai Tukar atau Kurs Rupiah (Rp/US$) 
SBP  : Suku Bunga Pinjaman (%) 
EKS  : Ekspor (Miliar Rupiah) 
∆CADEV : Perubahan Cadangan Devisa dalam Jangka Panjang 
∆INF  : Perubahan Tingkat Inflasi dalam Jangka Panjang 
∆KURS : Perubahan Nilai Tukar atau Kurs dalam Jangka Panjang 
∆SBP  : Perubahan Suku Bunga Pinjaman dalam Jangka Panjang 
∆EKS  : Perubahan Ekspor dalam Jangka Panjang 
ECT  : Error Correction Term 
εt, ωt   : Residual  
∆  : Perubahan 
εt−1   : Kelambanan variabel residual  
β0,  : Konstanta 
α1, α2, α3, α4, α5 : Koefisien pengaruh jangka pendek 
β1, β2, β3, β4, β5 : Koefisien pengaruh jangka panjang 
λ : Koefisien koreksi kesalahan 
Untuk menguji validitas model regresi linier berganda dengan menggunakan 
Error Correction Model (ECM) maka di lakukan pengujian asumsi klasik, uji 
validitas pengaruh dan uji eksistensi model. 
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3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1 Hasil Estimasi
Setelah dilakukan proses estimasi, diperoleh hasil dari regresi Error Correction 
Model (ECM) yang dapat dilihat pada Tabel 1 di bawah ini : 
Tabel 1. Hasil Analisis Model ECM 
𝛥log𝑈𝐿𝑁𝑡̂ = 3,352729 + 0,282816 𝛥𝑙𝑜𝑔𝐶𝐴𝐷𝐸𝑉𝑡 + 0,001409 𝛥𝐼𝑁𝐹𝑡
(0,0141)**                     (0,6948)
+ 0,122509 𝛥𝑙𝑜𝑔𝐾𝑈𝑅𝑆𝑡 – 0,018655 𝛥𝑆𝐵𝑃𝑡 – 0,140487 𝛥𝑙𝑜𝑔𝐸𝐾𝑆𝑡 
(0,5596)                       (0,0817)***                  (0,2669) 
+ 0,112451 𝑙𝑜𝑔𝐶𝐴𝐷𝐸𝑉𝑡−1 – 0,198337 𝐼𝑁𝐹𝑡−1 – 0,385308 𝑙𝑜𝑔𝐾𝑈𝑅𝑆𝑡−1 
(0,2060)                     (0,0812)***                 (0,0092)*
– 0,223299 𝑆𝐵𝑃𝑡−1 – 0,413742 𝑙𝑜𝑔𝐸𝐾𝑆𝑡−1 + 0,204178 𝐸𝐶𝑇
(0,0501)*** (0,0771)***    (0,0712)*** 
R2 = 0,742426; DW-Stat. = 2.370417; F-Stat. = 3,406452; Prob. F-Stat. = 0,019618 
Uji Diagnosis 
(1) Multikolinieritas (VIF) 
ΔlogCADEV = 2,086637: ΔINF = 63,83068; ΔlogKURS = 33,33106; 
ΔSBP = 12,25254; ΔlogEKS = 2,801737; logCADEVt-1 = 49,85151; 
INFt-1 = 26814,78; logKURSt-1 = 78,02787; SBPt-1 =3349,457; logEKSt-1 
= 182,8619 
(2) Normalitas (Jarque Berra) 
JB(2) = 1,224014; Prob. (JB) = 0,542261 
(3) Otokorelasi (Breusch Godfrey) 
2(3) = 5,928599; Prob. (2) = 0,1151 
(4) Heteroskedastisitas (White) 
2(22) = 24,45126; Prob. (2) = 0,3240 
(5) Linieritas (Ramsey Reset) 
F(2,11) = 0,142616; Prob. (F) = 0,8687 
Sumber : Hasil Olah Data. Keterangan: *Signifikan pada  = 0,01; **Signifikan 
pada  = 0,05; ***Signifikan pada  = 0,10. Angka dalam kurung adalah 
probabilitas empirik (p value) t-statistik. 
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Dari Tabel 1 diperoleh hasil estimasi model ekonometri jangka panjang ECM 
sebagai berikut ini : 
logULN = 16,420618 + 1,550750 logCADEV(-1) + 0,028607 INF(-1) – 0,887118 
logKURS(-1) – 0,093649 SBP(-1) – 1,026379 logEKS(-1) 
3.2 Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut: 
3.2.1 Uji Multikolinearitas 
Hasil pengolahan uji Multikolinearitas (VIF) dapat dilihat pada Tabel 2. 
Tabel 2. Nilai Uji VIF 
Variabel VIF Kriteria Kesimpulan 
DLOG (CADEV) 2,086637 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinearitas 
D (INF) 63,83068 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
DLOG (KURS) 33,33106 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
D (SBP) 12,25254 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
DLOG (EKS) 2,801737 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinearitas 
LOG (CADEV (-1)) 49,85151 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
INF (-1) 26814,78 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
LOG (KURS (-1)) 78,02787 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
SBP (-1) 3349,457 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
LOG (EKS (-1)) 182,8619 > 10 Ada Masalah Multikolinearitas 
Sumber: Hasil Olah Data (Eviews 8) 
3.2.2 Uji Normalitas Residual 
Uji normalitas residual yang digunakan adalah uji Jarque Bera (JB). H0 uji JB 
adalah distribusi residual normal dan HA-nya distribusi residual tidak normal. H0 
diterima apabila signifikansi Jarque Bera > α. Dari Tabel 1 terlihat signifikansi uji 
Jarque Bera 0,542261(> 0,10), maka H0 diterima. Maka dapat disimpulkan 
distribusi residual normal. 
3.2.3 Uji Otokorelasi 
Uji Otokorelasi yang digunakan adalah uji Breusch Godfrey (BG). H0 uji Breusch 
Godfrey tidak terdapat masalah otokorelasi dan HA-nya terdapat masalah 
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otokorelasi. H0 ditolak apabila signifikansi Breusch Godfrey ≤ α, H0 diterima 
apabila signifikansi Breusch Godfrey > α. Dari Tabel 1 terlihat signifikansi χ2 uji 
Breusch Godfrey sebesar 0,1151(> 0,10), maka H0 diterima. Kesimpulan tidak 
terdapat masalah otokorelasi dalam model. 
3.2.4 Uji Heterokedastisitas
Uji Heteroskedastisitas yang digunakan adalah uji White. H0 uji White tidak 
terdapat masalah heteroskedastisitas dan HA-nya terdapat masalah 
heteroskedastisitas. H0 ditolak apabila signifikansi White ≤ α, H0 diterima apabila 
signifikansi White > α. Dari Tabel 1 terlihat signifikansi χ2 uji White sebesar 
0,3240 (> 0,10), maka H0 diterima. Kesimpulan tidak terdapat masalah 
heteroskedastisitas dalam model.
3.2.5 Uji Spesifikasi Model
Uji spesifikasi model yang digunakan adalah Ramsey Reset. H0 uji Ramsey Reset 
model yang digunakan linier dan HA-nya model yang digunakan tidak linier. H0 
ditolak apabila signifikansi Ramsey Reset ≤ α, H0 diterima apabila signifikansi 
Ramsey Reset > α. Dari Tabel 1 terlihat signifikansi F uji Ramsey Reset sebesar 
0,8687 (> 0,10), maka H0 diterima. Kesimpulan model yang digunakan linier. 
3.3 Uji Kebaikan Model 
3.3.1 Uji Eksistensi Model (Uji F) 
Uji Eksistensi Model dilakukan dengan menggunakan cara ringkas uji F. H0 uji F 
model yang dipakai tidak eksis dan HA-nya model yang dipakai eksis. H0 ditolak 
apabila signifikansi statistik F ≤ α, H0 diterima apabila signifikansi statistik F >  α. 
Dari Tabel 1 terlihat signifikansi F sebesar 0,019618 (≤ 0,05), maka H0 ditolak. 
Kesimpulan model yang dipakai dalam penelitian ini eksis. 
3.3.2 Uji Koefisien Determinasi (R2)
Hasil estimasi regresi menunjukkan besarnya koefisien determinasi (R2) sebesar 
0,742426 yang berarti bahwa 74,24% variasi dari variabel utang luar negeri 
Indonesia dapat dijelaskan oleh perubahan variabel independen dalam penelitian 
ini yang terdiri dari variabel cadangan devisa, inflasi, nilai tukar (kurs), suku 
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bunga pinjaman dan ekspor. Sedangkan sisanya yaitu 25,76% dijelaskan oleh 
variabel-variabel bebas lain diluar model yang diestimasi. 
3.3.3 Uji Validitas Pengaruh (Uji t) 
Uji validitas pengaruh atau t-test digunakan untuk mengetahui apakah variabel 
penjelas (independen) secara sendiri-sendiri berpengaruh secara signifikan 
terhadap variabel dependen. Uji validitas pengaruh dapat dilihat pada Tabel 3 di 
bawah ini: 
Tabel 3. Hasil Uji Validitas Pengaruh Variabel Independen 
Variabel t Statistik Prob t Kriteria Kesimpulan 
DLOG 
(CADEV) 
2,834654 0,0141 < 0,05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
D (INF) 0,401119 0,6948 > 0,10 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
DLOG 
(KURS) 
0,598721 0,5596 > 0,10 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
D (SBP) -1,887125 0,0817 < 0,10 Memiliki Pengaruh Signifikan 
DLOG (EKS) -1,160037 0,2669 > 0,10 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
LOG 
(CADEV (-1)) 
1,331101 0,2060 > 0,10 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
INF (-1) -1,890361 0,0812 < 0,10 Memiliki Pengaruh Signifikan 
LOG (KURS 
(-1)) 
-3,055326 0,0092 < 0,01 Memiliki Pengaruh Signifikan 
SBP (-1) -2,159231 0,0501 < 0,10 Memiliki Pengaruh Signifikan 
LOG (EKS (-
1)) 
-1,919424 0,0771 < 0,10 Memiliki Pengaruh Signifikan 
Sumber: Hasil Olah Data (Eviews 8) 
Dari tabel 3 di atas terlihat bahwa variabel variabel yang memiliki pengaruh 
signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia tahun 1992 – 2017 dalam jangka 
pendek adalah cadangan devisa dan suku bunga pinjaman, sedangkan variabel 
inflasi kurs dan ekspor tidak memiliki pengaruh signifikan. Dalam jangka panjang 
variabel inflasi, kurs, suku bunga pinjaman dan ekspor memiliki pengaruh 
signifikan terhadap utang luar negeri Indonesia, sedangkan variabel cadangan 





Berdasarkan estimasi regresi Error Correction Model (ECM) tentang pengaruh 
cadangan devisa, inflasi, nilai tukar (kurs), suku bunga pinjaman dan ekspor 
terhadap utang luar negeri di Indonesia, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 
1) Berdasarkan hasil olah data Error Correction Model (ECM), menunjukkan
bahwa nilai koefisien lamda (𝝀) variabel dependen utang luar negeri
(ULN) terletak diantara 0 < 𝝀 < 1, yaitu sebesar 0 < 2,04178 < 1. Dari
hasil tersebut telah membuktikan bahwa secara statistik besarnya lamda
(𝝀) harus signifikan dengan tanda kofisien positif. Maka dapat
disimpulkan bahwa model tersebut telah memenuhi syarat model ECM.
2) Berdasarkan hasil pengujian asusmsi klasik, ditemukan masalah
multikolinieritas. Tidak ditemukan masalah heterokedastisitas dan
autokorelasi dalam model. Model yang digunakan dalam uji normalitas
tidak ditemui penyimpangan sehingga dapa dikatakan bahwa distribusi 𝑈𝑡
normal. Dan dalam uji linieritas menunjukkan spesifikasi model benar.
3) Berdasarkan uji koefisien determinasi diperoleh nilai R2 sebesar 0,742426
atau 74,24%, artinya variabel independen cadangan devisa, inflasi, nilai
tukar (kurs), suku bunga kredit dan ekspor mampu menjelaskan variasi
pengaruhnya terhadap utang luar negeri (ULN) sebesar 74,24% dan
sisanya 25,76% variasi dari variabel yang mempengaruhi utang luar negeri
dijelaskan oleh variabel lain diluar model.
4) Berdasarkan Uji Eksistensi Model (Uji F) yang dilakukan menjelaskan
bahwa model yang digunakan dalam penelitian ini eksis atau baik.
5) Secara parsial dalam jangka pendek variabel cadangan devisa (CADEV)
berpengaruh signifikan dan positif terhadap utang luar negeri, variabel
inflasi (INF) dan variabel nilai tukar (KURS) tidak berpengaruh secara
signifikan dan positif terhadap utang luar negeri, variabel suku bunga
pinjaman (SBP) berpengaruh signifikan dan negatif terhadap utang luar
negeri, sedangkan variabel ekspor (EKS) tidak berpengaruh secara
signifikan dan negatif terhadap utang luar negeri. Dalam jangka panjang
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variabel cadangan devisa (CADEV) tidak berpengaruh secara signifikan 
dan positif terhadap utang luar negeri, variabel inflasi (INF), nilai tukar 
(KURS), suku bunga pinjaman (SBP) dan ekspor (EKS) berpengaruh 
signifikan dan negatif terhadap utang luar negeri. 
6) Perkembangan jumlah utang luar negeri Indonesia dari tahun ke tahun
cenderung mengalami peningkatan. Dalam periode jangka pendek, utang
luar negeri telah memberikan kontribusi yang cukup berarti bagi
pembiayaan pembangunan ekonomi nasional. Semasa krisis ekonomi,
utang luar negeri itu harus dibayar dengan menggunakan bantuan dana
dari luar negeri, yang artinya sama dengan utang baru. Dalam
meningkatkan perekonomian negara tidak hanya sekedar mengandalkan
penerimaan dari sektor perpajakan tetapi perlu juga untuk meningkatkan
penerimaan dari non-pajak (efisiensi BUMN, dan lain-lain), mengurangi
kebutuhan utang luar negeri luar negeri, sehingga ada kecendurungan
mengalokasikan anggaran secara efisien. Mengingat beban yang
diberikan oleh terjadinya capital flight sangat besar, oleh karena itu perlu
adanya upaya- upaya  untuk  mencegah  mengurangi  capital  flight,
antara  lain  dengan mengkaji ulang pinjaman luar negeri, karena ternyata
utang luar negeri luar negeri menjadi sumber dana bagi capital flight.
4.2 Saran
Berdasarkan kesimpulan, maka saran-saran yang dapat diberikan penulis melalui 
hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1) Perlunya perhatian dalam pengelolaan utang luar negeri yang harus
diiringi dengan manejemen yang baik sehingga penggunaannya bisa
efisien. Pemerintah bisa dengan meningkatkan cadangan devisa guna
menjadikan simpanan pemerintah semakin banyak dan pada saat tertentu
dapat digunakan saat diperlukan, meningkatkan ekspor sehingga tidak
terjadi defisit neraca transaksi berjalan yang dapat menimbulkan utang
luar negeri semakin tinggi, kemudian melalui konsep pembangunan yang
berkisambungan dan mengarah pada satu titik maksimalisasi kekuatan
ekonomi nasional dan mengurangi ketergantungan utang luar negeri. Hal
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tersebut dapat didorong faktor dari masyarakat sendiri dengan 
meningkatkan produksi dalam negeri, serta mengembangkan sumber daya 
manusia yang berkualitas. 
2) Untuk peneliti selanjutnya dengan penelitian yang sejenis, perlu untuk
menguji dan menganalisis utang luar negeri dengan menambahkan
variabel bebas yang tepat sehingga di masa mendatang menghasilkan
suatu kesimpulan yang lebih baik dan tepat dibandingkan penelitian yang
dilakukan saat ini.
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